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Economía se queja de que el 60 por ciento de las empresas no pagan el 
Impuesto a las Ganancias, pero no ajusta los controles. Si lo hiciera 
podría recaudar 9300 millones de pesos más 


SE DICE El PECADO 


Y/Ganancias es el tributo que más se evade, 
con una tasa cercana al 45 por ciento. 

Y'La DGI recauda por ese tributo apenas el 
2,6 por ciento del PBI. Chile y Brasil el 4,6 
y el 4,5 por ciento, respectivamente, 


 /Sólo declaran tener ingresos 

superiores a los 4000 pesos 
mensuales unas 50 mil 
personas. 


¡Reportajes a Guillermo 
Rodríguez Usé, Ricardo 
Gutiérrez y Antonio 
Figueroa. 


Medios Automáticos de Pago. 


Gane tiempo con los medios automáticos de pago. 
Y cuénteselo a todos. 


Es BANCO PROVINCIA 


¿Por qué se recauda tan po- 
co Ganancias? 

-Hay problemas de administra 
ción fiscal y otros de la propia ley, 
que tiene varios agujeros. Uno es 
la promoción industrial, que, por 
un lado, ahueca la base del im- 
puesto y, por otro lado, contribu- 
ye a la evasión: hay muchas em- 
presas que gozan de los benefi- 
cios de una promocionada, pero 
están instaladas en Buenos Aires. 
Otras deficiencias legales son las 
exenciones: hay empresas que 
transfieren utilidades a fundacio- 
nes O cooperativas, que están 
exentas para no pagar Ganancias. 

—¿Cuánto podría aumentar 
larecaudaciónsubsanando esas 
faltas del sistema legal? 

—El doble. Diría que, haciendo 
las correcciones legales que hacen 
falta, podría recaudarse no menos 
de 15 mil millones poraño. De he- 
cho, en nuestro país se recaudó 
más del 4 por ciento del PBI, con- 
tra 2,6 por ciento de ahora. 

—¿Cuál es el agujero más 
grande del sistema? 

Los regímenes de promoción. 
Pero es muy difícil terminar con 
ella, porque existen derechos ad- 
quiridos, El otro gran agujero son 
las operaciones externas de em- 
presas vinculadas. Por acá tam- 
bién se pierden miles de millones 
por año. 

—¿Y qué hace el Gobierno pa- 
ra evitar esto? 

—Propusimos varios cambios a 
través del proyecto de reforma tri- 
butaria. En cuanto ala promoción, 
sólo resta esperar que vayan ca- 
ducando los derechos y no reno- 
varlos. Todos estos sistemas, in- 
cluida la promoción agrícola, de- 


Gustavo Ercole 


berían ser erradicados. Después, 
si hay voluntad de promocionar a 
alguna empresa o sector, habría 
que otorgar un subsidio explíci- 
to, detallado en el Presupuesto. 

—¿No falta voluntad política 
de cobrarle impuestos a los 
grandes? 

—¿Voluntad?...no creo. Pero, 
no hay ninguna duda de que tene- 
mos que intensificar la fiscaliza- 
ción. No es posible que más de la 
mitad de empresas que presentan 
declaraciones juradas no tengan 
utilidades. 

Los pequeños evasores mu- 
chas veces se justifican protes- 
tando porqueel Estado no le co- 
bra a las grandes empresas. 

—Es cierto. Las empresas gran- 
des son las que más aprovechan 
los resquicios que deja la ley pa- 
ra no pagar. Por eso es importan- 
te un cambio en el sistema legal. 
No todo es por fallas en el orga- 
nismo recaudador. 


Guillermo Rodríguez Usé, subsecretario de Política Tributaria 


"Más de la mitad de las empresas no paga” 


—-¿Cuáles son las empresas 
que pagan? 

—La mayor recaudación se con- 
centra en las empresas privatiza- 
das por dos razones: tienen ma- 
yores ganancias y evaden menos. 

—¿Por qué Chile y Brasil re- 
caudanel doble, en términos del 
PBI? 

—No creo que tengan adminis- 
traciones fiscales mucho más efi- 
cientes que la nuestra. Pero no tie- 
nen tantos agujeros en la legisla- 
ción. EnIVA, porejemplo, recau- 
dan al mismo nivel que nosotros. 
El problema es Ganancias. 

—¿La alícuota al 33 por cien- 
to es razonable? 

—Es muy competitiva. Aún con 
la suba dispuesta por la reforma 
tributaria (que pretende aumen- 
tarla al 35 por ciento) es bastante 
más baja que las de Europa y Es- 
tados Unidos, pero similar a la de 
países, que compiten con el nues- 
tro, como Brasil. 


_ Por Cledis Candelaresi 


Con algunos retoques legales y 

vocación de control, Argentina 
podría duplicar la recaudación del 
Impuesto a las Ganancias, que para 
este año está presupuestada en 9300 
millones de pesos. No son pocas las 
cosas que podría hacer el Estado si 
lograra impedir que se le escurran 
esos fondos: entre otras, duplicar las 
jubilaciones mínimas, cubrir duran- 
te seis años el presupuesto íntegro de 
las universidades nacionales 
o triplicar el de todos los 
programas sociales que 
administra la Nación. 
Pero ni siquiera los 
cambios previstos 
en la controvertida 
reforma tributaria 
garantizan que ese 
objetivo sea posible. 
Ni que el país conse- 
guirá tener la misma 
capacidad de cobrar im- 
puestos a la renta que tienen, 
siquiera, Chile o Brasil. La promo- 
ción industrial es uno de los grandes 
agujeros del sistema. 

Argentina recauda por Ganancias 
el equivalente al 2,6 por ciento de su 
Producto Bruto Interno, bastante 
más que a comienzos de la gestión 
menemista (1,21 por ciento), pero 
apenas la mitad que durante el se- 
gundo gobierno de Juan Domingo 


Pasando la gorra 


Perón cuando, en 1952, esta recau- 
dación alcanzó su nivel récord: 4,3 
por ciento del PBL 

Esa drástica baja sufrida durante 
varias décadas también descoloca al 
país en el ranking internacional. El 
promedio de recaudación de Ganan- 
cias correspondiente a dieciocho na- 
ciones desarrolladas de la OCDE es 
del 16 porciento del PBI. Pero la bre- 
cha también es amplia en relación a 
países de Latinoamérica. Chile y 

Brasil recaudan el 4,6 y el 4,5 por 
ciento, respectivamente, 
mientras que México y 
Colombia  prome- 
dian el 4 por cien- 
to sobre su pro- 
ducto. 

Una primer 
explicación de 
esa vergonzosa 
performance €s 
que la evasión es 
muy alta, y, muchas 
veces, está propiciada 
por fisuras que ofrecen las 
propias leyes. Un trabajo elaborado 
por la Subsecretaría de Política Tri- 
butaria del Ministerio de Economía 
demuestra que Ganancias es el tri- 
buto que más se evade, con una ta- 
sa cercana al 45 por ciento (es decir, 
que la Administración Federal de In- 
gresos públicos recauda apenas po- 
co más de la mitad de lo que debe- 
ría). 


Recaudación según tipo de impuesto 


Ganancias 

Seguridad Social 

Sobre la Propiedad 
Sobre el Consumo (IVA) 
Comercio Exterior 
Total: 


10.387 


24.729 


45.301 


1996 1997 


(en millones de pesos) 


6.921 8.458 
10.765 
811 624 
28.505 

2.853 


51.227 


2.309 


Fuente: Administración Federal de Ingresos Públicos. 


Ricardo Gutiérrez, secretario de Hacienda 


PONGASE EN ESTE LUGAR. 


Si quiere ver su aviso aquí venga a Av. Belgrano 673, 
o llame a! 342-6000 (líneas rotativas) 
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Clases y conversación 
Alemán, Inglés y Francés 


825-0026 


INTEGRAL HUNO PRESENTA: 
Plastificadora en frío 3M LS950 


La forma más fácil de proteger y preservar sus documentos 


Para documentos de hasta 0,10” de espesor, 
8,” de ancho y casi todos los largos. 
electricidad. 


-Adhesivado de una cara y de la otra 
Cartuchos desde 15 hasta 30 mts. 


PROMOCIÓN LANZAMIENTO: 


345.- 331-8078 


IVA incluído 


Plastificadora 950 LS950 


(incluye cartuchos para laminados de ambos lados de 7.40 mts) 


La 


Proveedores de Empresas 
Casa Matriz: Tte, Gral Perón 321 (1038) Cap. Fed. 


INTEGRAL HUNO S.R.L. 


Líneas Rotativas: 331-6761/8187/1869/1894 Tel.Fax: 342-7600/2963 345-1835 


Sucursal: Reconquista 621 (1003) Cap. Fed. 

Líneas Rotativas: 311-5900 Tel.Fax: 314-3405/06/07 
División Macrocentro: Cerrito 134 (1010) Cap. Fed. 
Líneas Rotativas: 381-9998 Tel.Fax: 381-9646/9651 


División Centro Sur: Hipólito Yrigoyen 1142 (1072) Cap. Fed, 


Tel.: 300-5017/7838 307-4462 


HAGA SUS COMPRAS EN PLANES DE PAGO CON TARJETA 


“La 


—La evasión en nuestro país es 
escandalosa. Sólo en Ganancias 
llega a 2 puntos del producto. Y 
esto es así porque la DGI tiene 
tiene pocos elementos para con- 
trolar. No tiene instrumentos 
apropiados para hacer inteligen- 
cia fiscal. Carece de información 
básica sobre la estructura propie- 
taria de las personas y de las so- 
ciedades. Argentina tiene que ha- 
cer un gran esfuerzo para desa- 
rrollar sistemas inteligentes con 
información económica desagre- 
gada. 

—Entonces, ¿el problema es 
la ineficiencia de la DGI? 

—No sé si llamarlo ineficien- 
cia. Pero es cierto que a la DGI 
no le faltan recursos humanos ni 
presupuesto para controlar. Los 
sueldos son relativamente altos 
y, en este sentido, es una isla en 
la administración pública. 

¿Qué hay que hacer para 
controlar la evasión? 

—Nosotros—en alusión a la ges- 
tión cavallista- buscamos dismi- 
nuir la evasión con el cruce de 
datos, con el peine informático. 
Para evitar la evasión de Ganan- 
cias es bueno, por ejemplo, Bie- 
nes Personales. Porque sirve pa- 
ra identificar las propiedades de 
los contribuyentes, sus consu- 
mos con tarjeta de crédito o sus 
saldos bancarios. Hay muchos 
datos que el Estado hoy ya tiene 
a disposición. 

¿Y por qué no se hace el 
cruce? 

Porque cada vez que se avan- 
za se ataca al gobierno con el cri- 


promoción es un. 


terio de que pretende invadir la 
intimidad. ¿Por qué no se les pi- 
de información a los bancos? La 
DGI debe demostrarle a la gen- 
te que sabe tanto de sus opera- 
ciones económicas como ellos 
mismos. 

—¿Quiénes son los que más 
evaden? 

—Esta claro quiénes no evaden: 
los contribuyentes que están en 
relación de dependencia. 

-Le invierto la pregunta: 
¿qué sector es el que paga o el 
que tiene menos posibilidades 
de evadir? 

No hay un sector en particu- 
lar. Desde la gran empresa al pe- 
queño comerciante que ofrece 


Domingo 23 de agosto de 1998 


Es llamativo que en el país sólo 
declaran tener ingresos superiores a 
los 4000 mensuales unas 50 mil per- 
sonas, grupo que ni alcanza para lle- 
nar la cancha de River Plate. Tam- 
bién resulta extraño que en el últi- 
mo ejercicio fiscal -y con una eco- 
nomía creciendo al 8 por ciento 
anual- apenas el 40 por ciento de las 
empresas clasificadas como grandes 
contribuyentes reconocieron tener 
utilidades. 

Las maniobras para evadir o elu- 


Evasión; Un trabajo de 
la Subsecretaría de 
Política Tributaria 
demuestra que Ganancias 
es el tributo que más se 
evade, con una tasa 
cercana al 45%. 


dir (no pagar aprovechando algún 
resquicio legal) son variadas y, en al- 
gunos casos, tienen cierto grado de 
sofisticación, Una de ellas son las 
operaciones de comercioexterioren- 
tre firmas vinculadas, que aprove- 
chan esa ligazón para sobrefacturar 
importaciones o subfacturar expor- 
taciones desde o hacia sus filiales o 
matrices. De este modo, las multina- 
cionales consiguen desinflar utilida- 
des y, en algunos casos, también re- 
mitirlas al exterior. Es difícil preci- 
sar la envergadura del quebranto fis- 
cal por esas maniobras, pero estima- 
ciones privadas y oficiales lo ubican 
entre 1000 y 5000 millones de pesos 
por año. 

Otra vía para evadir es la de los 
autopréstamos. Conellos, lasempre- 
sas no sólo consiguen achicar utili- 
dades porel pago de intereses. A ve- 
ces, esta maniobra va ligada a otra 
complementaria: el dinero del falso 
crédito es girado, primero, por las 
mismas empresas fuera del país atra- 
vés de pagos ficticios, por ejemplo, 
por compras que no hicieron o que 


de Domingo Cavallo 


escándalo" 


dos precios por un mismo pro- 
ducto. Todos evaden. 


—¿No falta voluntad de con- 


trol de parte del Estado? 

—Puede que en algún caso... 
pero otra gran cuestión es la fal- 
ta de apoyo judicial. Hay proble- 
mas de interpretación de la ley 
por parte de los jueces, que a ve- 
ces demoran tanto las causas que 
éstas prescriben. De otro modo 
no se explica cómo no hay pena 
para (Alberto) Samid —está pro- 
cesado por evasión pero no por 
el delito de asociación ilícita, lo 
que le hubiera impedido conti- 
nuar en libertad-. Tenemos un 
sistema que persigue al que pa- 
ga. Se puede publicar una lista 
de los que pagan pero no de los 
que evaden. 

—¿Mientras fue secretario de 
Hacienda enfrentó algún plan- 
teo del Fondo Monetario para 
modificar la base de Ganan- 
cias? 

—El Fondo hizo un diagnósti- 
co de la DGI y dijo que todo era 
correcto. Lo único que le intere- 
sa es el equilibrio de las cuentas 
fiscales, no que se recaude tanto 
o cuanto de un impuesto. 

-Muchos señalan a la pro- 
moción fiscal cómo uno de los 
grandes agujeros de Ganan- 
cias, 

La promoción es escandalo- 
sa. No hay forma de administrar- 
la. Las promociones deben asig- 
narse vía subsidio expreso en el 
presupuesto, El problema es que 
si se promociona por 100 millo- 
nes se evade por 1000. 


superior al real. 


hicieron a un precio mucho menor; 
con esto, consiguen inflar gastos y 
achicar las ganancias de su balance. 
Las Obligaciones Negociables, que 
el gobierno decidió poner bajo la lu- 
pa, pueden ser una variante del ob- 
jetado autopréstamo. 

La evasión del IVA es otro capí- 
tulo de la economía negra, ligado al 
de Ganancias. Si no se controla lo 
que una empresa o profesional paga 
o cobrapor bienes que están grava- 
dos por ley (la evasión del IVA tam- 


Claroscuro de las privatizadas 


El subsecretario de Política Tributaria, Guillermo Rodríguez 
Usé, confirmó a Cash lo que es casi una verdad de Perogrullo 
para cualquier entendido del tema: las empresas privatizadas son 
las principales contribuyentes del Impuesto a las Ganancias. Es- 
to se explica no sólo por las abultadas utilidades que obtienen 
esas firmas (YPF obtiene ganancias en el orden de los 600 mi- 
llones por año y Telefónica de Argentina por 560 millones, por 
ejemplo). También existe un mayor control sobre las compañías 
prestadoras de servicios públicos, que, además, están bajo la lu- 
pa de los entes reguladores. Que sean las principales contribu- 
yentes no garantiza que estén libres de culpa y cargo. Por el 
contrario, las privatizadas están entre las principales sospecho- 
sas de aprovechar las debilidades en el control fiscal sobre las 
operaciones de las empresas vinculadas. Por estos intersticios 
legales los consorcios —liderados por empresas extranjeras— pue- 
den tanto remitir utilidades al exterior, como sobrecumplir pla- 
nes de inversiones, declarando que los bienes importados desde 
o a través de filiales o matrices en el exterior, tuvieron un precio 


La mitad a las provincias 


bién supera el 40 por ciento), tam- 
poco se puede fiscalizar sus utilida- 
des. 

La propia estructura del impuesto 
tiene sus flaquezas. Al igual que el 
diseño de todo el sistema tributario 


del país, sostenido sobre los 
impuestos al consumo 
comoelIVA (vercua- 
dro). 

Por un lado, la 
alícuota del 33 por 
ciento es varios 


Destino de la recaudación de Ganancias 


Nación (Rentas Generales) 
Seguridad Social 
Ministerio del Interior (ATN) 
Provincias 

Total 


el prorrateo. 


La reforma 
o nada 


Los diputados oficialistas 
encontraron en todas esas defi- 
ciencias del sistema y del con- 
trol una buen argumento para 
defender la reforma tributaria 
impulsada por Roque Fernán- 
dez. “Es progresista”, asegu- 
ran algunos referentes de la 
bancada justicialista, como 
Oscar Lamberto o Esteban 
Dómina. El proyecto propone 
subir la alícuota del tributo del 
33 al 35 por ciento. Además, 
prevé otorgar poder a Carlos 
Silvani, titular de la Adminis- 
tración Federal de Ingresos 
Públicos, para controlar las 
operaciones externas entre 
empresas vinculadas, a través 
de precios de transferencia. 
Así, podrían desbaratarse al- 
gunas maniobras de subfactu- 
ración de exportaciones y so- 
brefacturación de importacio- 
nes, con las que las multina- 
cionales disimulan utilidades. 
El texto también ae. gravar 


ese modo, el Palacio de Ha- ; 
- cienda estima que podría casti- 
gar, aunque sea parcialmente, - 

alos autopréstamos, otro de 
los mecanismos utilizados pa- 
ra rd ganancias. Pero el 

erto destino de la reforma 

baranda en el Congreso gene- 
ra más de una duda: ¿qué hará 
el Gobierno para subir la re- 
caudación de Ganancias si esa 
iniciativa naufraga? Roque 
Fernández aún no tiene ningu- 
na alternativa preparada ante 
esa eventualidad. 


—en millones 


de pesos— en %- 
1.647 19,44 
2.449 28,96 
149 1,77 
4.213 49,82 
8.458 100 


Fuente: Cálculo del Centro de Estudios para el Cambio Estructural (CECE), sobre re- 
caudación de 1997. Toma en cuenta todas las leyes que se superponen para realizar 


Figueroa se dedica a asesorar 
en temas tributarios y estuvo li- 
gado al radicalismo. Fue director 
nacional de Impuestos hasta 
agosto pasado. Se desempeñó en 
ese cargo durante las gestiones de 
Roque Fernández y Domingo Ca- 
vallo. 

—¿Por quése recauda tan po- 
co de Ganancias? 

—Porque no se controla nada. 
Prueba de esto es que, a medida 
que se acentúa el control, se le- 
vanta la recaudación. Además, a 
un año vista de un posible cam- 
bio de gobierno los contribuyen- 
tes suelen relajarse. ¿Para qué 
voy apagar si estoy seguro de que 
nadie me vaa controlar? Hay mu- 
chos problemas de recaudación 
que, en su mayoría están ocasio- 
nados por las grandes empresas, 
en particular, las multinaciona- 
les, que sobre o subfacturan ope- 
raciones. En Argentinala evasión 
de los principales impuestos re- 
dondea el 40 por ciento, mientras 
que en Chile es del 16 por cien- 
to, a tono con los países desarro- 
llados. 

—¿Falta voluntad política pa- 
ra controlar? 

=No creo. El principal proble- 
ma es el desorden. Por la presión 
del Fondo Monetario, el gobier- 
no tuvo más voluntad para con- 
trolar. La DGI pasó de tener 8300 
empleados amás de 20 mil. Pe- 
ro el resultado es que hay 35 mil 
negocios chicos clausurados y 
ningún gran evasor sancionado. 
Solamente si se destinaran lds 
300 mejores empleados a contro- 
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puntos más baja que la que rige en 
muchos países desarrollados. Por el 
otro, en Argentina pagan Ganancias 
las sociedades pero no cada uno de 
los socios que se benefician con el 
reparto de esos dividendos. En el pa 
ís sólo el 30 por ciento de la recau- 
dación del tributo corresponde acon- 
tribuyentes individuales. En los pa- 
íses de la Unión Europea esa propor- 
ción sube al 95 por ciento y en Esta- 
dos Unidos al 82. 

Pero el colador más grande de ese 
tributo, según señalan tanto econo- 
mistas del sector privado como fun- 
cionarios del propio gobierno, es la 
promoción industrial y agrícola, cu- 
yocostoes difícil de estimarcon pre- 
cisión. El Estado resigna una cifra 
millonaria, eximiendo a las firmas 
promocionadas de pagar impuestos. 
Pero esta pérdida se engrosa por lo 
que también dejan de pagarotras em- 
presas que se cuelan del sistema pa- 
raaprovechar sus prerrogativas, aun- 
que no reúnen las condiciones cum- 
plen con los requisitos para gozar del 
régimen. 

Nofaltan ejemplos de transgresio- 

nes pero sí de sanciones judiciales. 
Causas iniciadas con mucho 
ruido, como la que invo- 
lucró al comercio de 
electrodomésticos 
Rodó, corren el 
riesgo de prescribir 
por falta de resolu- 
ción. Tampoco 
hay voluntad polí- 
tica para cubrir los 
baches del sistema: 
en la discusión del 
presupuesto de 1998, los 
senadores triplicaron el cu- 
po para la promoción agrícola, lo 
que hacen sistemáticamente todos 
los años. Ningún funcionario pare- 
ce esperar gran rédito político por 
combatir la evasión. Ninguno tiene 
presente que Al Capone fue encar- 
celado por evadir y no por sus .crí- 
menes mafiosos. 
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lar en detalle a las empresas vin- 
culadas con el exterior, la recau- 
dación podría aumentar especta- 
cularmente. Pero es cierto que 
hay empresas cautivas del sector 
político. 

¿Cuáles? 

—El grupo Exxel, por ejemplo. 
No está realmente claro si son in- 
versores del exterior o no. El pro- 
blema es que quienes tienen la 
responsabilidad del control no 
tienen calle, Hay que saber des- 
cubrir trampas enlos inventarios, 
en las operaciones de transferen- 
cia de tecnología o importacio- 
nes que hacen grandes empresas, 
a veces utilizando mecanismos 
complicados. 


—¿Cree que también hay fa- 
ilas en el diseño del sistema tri- 
butario? 

—Creo que está en línea con el 
resto del mundo. No así los resul- 
tados: en otros países Ganancias, 
por ejemplo, se recauda a razón 
del 10 ó 13 por ciento del PBI. 

—¿Y por qué en Argentina 
no? 

—Porque nunca hubo vocación 
de control real. Si bien desde 
1989 aumentó la presión sobre 
los contribuyentes por exigencia 
del FMI. Pero el control está cen- 
trado sobre los impuestos al con- 
sumo. Y en Argentina hay gente 
con alta capacidad contributiva, 
con patrones de consumo similar 
alos de los países desarrollados. 

—¿Qué pasaría si hubiera 
control? 

-La recaudación de Ganan- 
cias aumentaría por lo menos al 
doble. Eso permitiría reducir la 
tasa del IVA al 15 porciento. En 
Argentina, los impuestos sobre 
el patrimonio neto, porejemplo, 
nunca permitieron una recauda- 
ción alta. Todos los cañones de- 
ben apuntar a los impuestos a las 
rentas. Su base está muy erosio- 
nada, porque no se gravan mu- 
chas actividades que sí deberí- 
an gravarse, como la compra- 
venta de acciones. Pero hubo si- 
tuaciones peores. Fue en los pri- 
meros días del gobierno de Car- 
los Menem, cuando la Funda- 
ción Sudamericana, de Jorge 
Born, planteó directamente eli- 
minar el Impuesto a las Ganan- 
cias. 
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NONULAOAA 


Concentrada en 
commodities, la oferta 
exportadora argentina 
sufrirá plenamente el 
impacto de la crisis 
internacional. El retroceso 
de las firmas locales se 
inició en 1997. 


Made in México € 


Brasil 


Las 200 mayores exportadoras de América Latina, por país de origen 


País 


1997 1996 


México 
Venezuela 
Brasil 
Colombia 
Chile 
Argentina 
Ecuador 
Perú 
Paraguay 
Bolivia 
Uruguay 
TOTAL 


(1) En millones de dólares 
Fuente: América Economía 


Cantidad de empresas 


Exportaciones (1) 
1997 1996 


64.740,9 40.953,7 
23.892,0 21.038,0 
21.430,3 20.707,2 
8.187,0 5.840,9 
7.896,0 7.961,1 
6.647,6 11.643,3 
1.964,8 1.689,2 
1.882,1 1.848,3 
246,9 " 
160,0 246,5 

- 124,2 
137.047,7 112.052,4 


Las empresas locales ante la crisis 


UNA OFERTA FRAGIL 


Por Raúl Dellatorre 


El ranking de exportadores la- 

tinoamericanos ya evidencia- 
ba, en 1997, el retroceso de las em- 
presas argentinas. Pero la preemi- 
nencia de una petrolera (YPE) y va- 
rias cerealeras entre ellas evidencia 
que dicha tendencia negativa se 
acentuará en 1998, al registrar el im- 
pacto de la caída de precios de di- 
chos commodities a raíz de la crisis 
mundial. 

El holding petrolero venezolano 
PDVSA, estatal, es la mayor empre- 
sa exportadora de Latinoamérica. 
Lejos, con la mitad de la cifra que la 
anterior, le sigue la mexicana Pe- 
mex, también estatal y petrolera. Las 
automotrices mexicanas filiales de 


empresas norteamericanas— se ali- 
nean en cuatro de los cinco puestos 
siguientes. Recién en el 11? puesto 
aparece la primera argentina, YPF, 
y en el 34? la segunda, Cargill. 

Noeslo único que habla de la des- 
lucida actuación de las empresas lo- 
cales entre las exportadoras regio- 
nales, según el ranking elaborado 
por la revista América Economía. 
Además, la presencia de las argen- 
tinas entre las 200 mayores exporta- 
doras cayó, entre 1996 y 1997, de 32 
a 17. Y todas ellas bajaron de posi- 
ción en el ranking. 

La preponderancia de las empre- 
sas de producción primaria (petró- 
leo, gas y minería) entre las expor- 
tadoras latinoamericanas sigue sien- 
do notable, pese al. enorme flujo de 


y Y la nave va 


l Alerta de 


a economía americana 


Burbuja a punto de estallar 


Por Camilo Taufic 


A “La economía de los Estados Unidos está sobre- 
calentada”, advierte desde el primer párrafo de 
un estudio polémico, Jeffrey Sachs, director del Ins- 
tituto para el Desarrollo Internacional de la Universi- 
dad de Harvard (Diez tendencias en la competitivi- 
dad global en 1998), escrito para el Foro de Davos, y 
puesto en Internet poresa organización. “Los derrum- 
bes financieros no sólo afectan a las economías débi- 
les, sino también a las fuertes que están sobreestima- 
das por el mercado”, apunta. “Si bien las fortalezas 
de la economía americana son 
reales y notables comparativa- 
mente, ellas no pueden por sí 
mismas establecer la conducta 
de los mercados de valores, y al 
respecto tenemos razones vale- 
deras para estar preocupados”, 
escribe el profesor de Harvard. 

Para Sachs, “aplicando las 
mediciones tradicionales, las 
acciones en el mercado de valores aparece sobreva- 
lorado, quizás entre un cuarto y un tercio más de lo 
habitual”, según cálculos que remite a la primavera 
boreal del año en curso. “Todas las buenas noticias 
de la economía (desempleo del 4,3 porciento; aumen- 
to de la productividad) han sido relativizadas por el 
boom del mercado accionario, que ha llevado a la re- 
lación precio-ganancia a niveles históricas, y a una 
nueva riqueza de trillones de dólares en los últimos 
cinco años”. 

“En medio de sentimientos de euforia similares a 
los que rodearon el boom del Japón hace una década 
=anota Sachs-, el debate ha girado a la cuestión de si 
la economía de EE.UU. está cabalgando sobre una 
burbuja bursátil, que podría estallar de repente y aca- 
bar con la actual expansión americana”. 


Domingo 23 de agosto de 1998 


El profesor reafirma lo que llama méritos de la eco- 
nomía americana: ha mantenido limitados los gastos 
de asistencia social, impuestos moderados y merca- 
do laboral flexible, “lo que ha llevado a la creación 
de 15 millones netos de puestos de trabajo desde 
1992”. Además, “Estados Unidos es el indiscutible 
líderen casi todas las tecnologías de punta y en la apli- 


cación de tecnología de la información”. 


“Hay algunas debilidades, por supuesto”, admite 
Sachs. “Tasas de interés relativamente bajas para el 
ahorro. Las desigualdades de ingreso y riqueza, aun- 
que muy semejantes a la mayoría de los países de Eu- 

ropa Occidental, aparecen 
acompañadas por una educa- 
ción técnica de los obreros y los 
jóvenes muy por atrás del nivel 
alcanzado en muchos otros pa- 
íses”. Estos puntos de debilidad 
social, ampliamente reconoci- 
dos, sinembargo, “nosonlacla- 
se de factores que típicamente 
llevan a una crisis financiera”. 

¿Qué pasará en definitiva?, se pregunta Jeffrey 
Sachs. “El mejor pronóstico, por supuesto, sigue sien- 
do sólo una suposición. Si una desestabilización del 
mercado fuera a ocurrir, sería fácil explicarla después 
de que sucediera. Incluso un 20 por ciento de caída 
de las acciones, volvería a poner las tasas de ganan- 
cia dentro de la “normalidad” histórica. El impacto 
macroeconómico de semejante crac todavía parece 
modesto. Un estallido de la burbuja americana, si ocu- 
rre, improbablemente llevara a un estancamiento pro- 
longado, a menos qué sea acompañado por errores 
imprevistos de la política”. 


http:/www.weforum.org/publica- 
tions/gcr/sachs.asp 


SITE: 


inversión de capitales industriales 
hacia la región en la última década. 
Este último fenómeno se refleja, en 
cambio, en el renglón inmediato por 
rubros, de las automotrices, princi- 
palmente las radicadas en México. 

Cuatro holdings estatales figuran 
entre las diez primeras del ranking. 
Dos de ellas (Pemex y Vale do Rio 
Doce, minera brasileña), en vías de 
privatización. Cinco filiales nortea- 
mericanas y una alemana (Volkswa- 
gen) completan la lista de las “top 
ten”. Estados Unidos es, además, el 
principal destino de ocho de las diez. 

Es notable el retroceso de las em- 
presas argentinas en dicho ranking 
durante 1997, YPF cayó del 7%al 11? 
lugar, Cargill del 17% al 34*. Siderca 
y Nidera estaban entre las 50 prime- 
ras exportadoras y ahora están más 
allá del puesto 70. Sólo Aceitera Ge- 
neral Deheza y Ford Argentina, que 
no aparecían entre las 200 mayores 
en 1996, ahora avanzan a los pues- 
tos 75 y 84, respectivamente. 

No sólo las petroleras y las cere- 
aleras argentinas sufrirán una nueva 
caída en el ranking cuando se elabo- 
ren las cifras para 1998. También 
Ford y Siderca fueron alcanzadas 
por el ataque de crisis asiática que 
soportan los mercados. Brasil, prin- 
cipal destino de las ventas externas 
automotrices argentinas, viene redu- 
ciendo sus pedidos desde el segun- 
do trimestre a raíz de la caída en las 
ventas en su mercado interno, que se 
ubican entre un 20 y un 30 por cien- 
to debajo de las colocaciones del año 
pasado. La feroz competencia en el 
mercado mundial siderúrgico, par- 
ticularmente por la oferta de Rusia 
y Ucrania que perdieron el mercado 
asiático, deprimió los precios y has- 
ta provocó prácticas desleales con 
maniobras de dumping, denuncia- 
das por la principal empresa argen- 
tina del sector. La fragilidad de la 
oferta exportadora argentina fue 
puesta al desnudo por la crisis. 


Top locales 


Empresa Exportaciones 1997 


Pesq. Patagonia 
Ford Argentina 
Molinos 

Louis Dreyfus 
Vicentín 


En millones de dólares. 
Fuente: América Economía 


Jorrat, expert 


"VAN 


Por Maximiliano Montenegro 


Juan Mario Jorrat, miembro del 
A conscio de Investigaciones de 
la Universidad de Tucumán, desa- 
rrolló en los últimos años un estudio 
único en el país. Consiste en aplicar 
a Argentina una metodología simi- 
lar a la que el National Bureau of 
Economic Research utiliza en Esta- 
dos Unidos paralos pronósticoseco- 
nómicos. En las últimas semanas, 
Abel Viglione, el economista de 
FIEL experto en producción indus- 
trial, introdujo a Jorrat al mundo de 
los bancos de inversión de la city 
porteña, varios de cuyos economis- 
tasjefes escucharon con atención las 
predicciones del profesortucumano, 
graduado en economía en Estados 
Unidos. La próxima semana el sub- 
secretario de Programación Macro- 
económica, Julio Nogués, se reuni- 
rá con él para evaluar la posibilidad 
de desarrollar una metodología si- 
milar en el INdEC, algo que en su 
momento tentó a Juan Llach, cuan- 
do era viceministro de Cavallo, 
Jorrat mide el nivel de actividad 
con un indicador (llamado coinci- 
dente) mucho más abarcativo que el 
parámetro tradicional del PBI, ya 
que le suma datos de producción in- 
dustrial, ingresos, empleo, importa- 
ciones y consumo. Además, a dife- 
rencia del producto, que se calcula 
trimestralmente, tiene la ventaja de 
medirse mes a mes. Con otro indi- 
cador (llamado líder) puede deter- 
minar la dirección de la economía 
con seis meses de anticipación. Es- 
te índice está compuesto por varia= 
bles financieras y reales: cotiza 


Similar: “Poco antes de 
la recesión del “95, los 
índices estaban en niveles 
similares a los actuales. | 
Hay una gran similitud 
con la situación | 
pretequila”.  * | 


nes de la Bolsa, concursos preventi- 
vos y quiebras, oferta monetaria, 
precios de los servicios, productivi- 
dad del trabajo, horas trabajadas en 
la industria, etc. Con este indicador, 
hacia noviembre del *94 pronosticó 
con éxito la recesión del '95 y lue- 
go, hacia octubre de ese año, predi- 
jo la recuperación que sobrevino en 
el *96. 

—¿Los indicadores que usted 
elaboran está pronosticando rece- 
sión para el año próximo? 

—El índice líder, que anticipael ni- 
vel de actividad de los próximos 6 
meses, está marcando una “recesión 
de crecimiento”. Esto es una fuerte 
desaceleración de la economía. To- 
davía no hay evidencias de que va- 
ya a ocurrir una recesión clásica, es 
decir con una caída del PBI. De to- 
dos modos hay una primera señal de 
recesión. 

—¿Cuál debería ser la segunda 
señal que confirme una recesión 
más tradicional? 

La segunda señal es cuando el 
índice coincidente crece a menos del 
3 por ciento anual. Esta situación 
coincidiría con el inicio de una re- 
cesión clásica, El índice coinciden- 
te todavía está creciendo al 4 por 
ciento anual, muy por debajo del 12 
por ciento del año pasado, pero aun 
así arriba del límite. 

— Sus números, obviamente, to- 
davía no contemplan lo que suce- 
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p Y la nave va 


Concentrada en 
commodities, la oferta 
exportadora argentina 
sufrirá plenamente el 
impacto de la crisis 
internacional. El retroceso 
de las firmas locales se 
inició en 1997. 


Made in México €: Brasil 
Las 200 mayores exportadoras de América Latina, por país de origen 


País Cantidad de empresas 


1997 1996 


(1) En millones de dólares 
Fuente: América Economía 


Bn voRBRidorl 


Exportaciones (1) 
1997 1996 
-20.707,2 
- 5.840,9 
-11.643,3 
1.689,2 
1.848,33 


246,5 
124,2 


Las empresas locales ante la crisis 


UNA OFERTA FRAGIL 


Por Raúl Dellatorre 


El ranking de exportadores la- 

tinoamericanos ya evidencia- 
ba, en 1997, el retroceso de las em- 
presas argentinas. Pero la preemi- 
nencia de una petrolera (YPF) y va- 
rias cerealeras entre ellas evidencia 
que dicha tendencia negativa se 
acentuará en 1998, al registrar el im- 
pacto de la caída de precios de di- 
chos commodities a raíz de la crisis 
mundial. 

El holding petrolero venezolano 
PDVSA, estatal, es la mayorempre- 
sa exportadora de Latinoamérica. 
Lejos, con la mitad de la cifra que la 
anterior, le sigue la mexicana Pe- 
mex, también estatal y petrolera. Las 
automotrices mexicanas —filiales de 


empresas norteamericanas- se ali- 
nean en cuatro de los cinco puestos 
siguientes. Recién en el 11? puesto 
aparece la primera argentina, YPF, 
y en el 34” la segunda, Cargill. 

Noeslo único que habla de la des- 
lucida actuación de las empresas lo- 
cales entre las exportadoras regio- 
nales, según el ranking elaborado 
por la revista América Economía. 
Además, la presencia de las argen- 
tinas entre las 200 mayores exporta- 
doras cayó, entre 1996 y 1997, de 32 
a 17. Y todas ellas bajaron de posi- 
ción en el ranking. 

La preponderancia de las empre- 
sas de producción primaria (petró- 
leo, gas y minería) entre las expor- 
tadoras latinoamericanas sigue sien- 
do notable, pese al enorme flujo de 


Alerta de Jefirey Sachs 508 la economía americana 


Burbuja a punto de estallar 


Por Camilo Taufic 


“La economía de los Estados Unidos está sobre- 
, advierte desde el primer párrafo de 
un estudio polémico, Jeffrey Sachs, director del Ins- 
tituto para el Desarrollo Internacional de la Universi- 
dad de Harvard (Diez tendencias en la competitivi- 
dad global en 1998), escrito para el Foro de Davos, y 
puesto en Internetporesa organización. “Los derrum- 
as economías débi- 
les, sino también a las fuertes que están sobreestima- 
bien las fortalezas 


calentada” 


bes financieros no sólo afectan a 


das por el mercado”, apunta. “Si 
de la economía americana son 


El profesor reafirma lo que llama méritos de la eco- 


nomía americana: ha mantenido limitados los gastos 


1992”. 


. Además, 


reales y notables comparativa- 
mente, ellas no pueden por sí 
mismas establecer la conducta 
de los mercados de valores, y al 
respecto tenemos razones vale- 
deras para estar preocupados”, 
escribe el profesor de Harvard. 


Para Sachs, “aplicando las 


mediciones tradicionales, las 


acciones en el mercado de valores aparece sobreva- 
lorado, quizás entre un cuarto y un tercio más de lo 
, según cálculos que remite a la primavera 
Todas las buenas noticias 
de la economía (desempleo del 4,3 porciento; aumen- 
to de la productividad) han sido relativizadas por el 
boom del mercado accionario, que ha llevado a la re- 
lación precio-ganancia a niveles históricas, y a una 
nueva riqueza de trillones de dólares en los últimos 


habitual” 
boreal del año en curso. ** 


cinco años”. 


“En medio de sentimientos de euforia similares a 
los que rodearon el boom del Japón hace una década 


de asistencia social, impuestos moderados y merca- 
do laboral flexible, * 
de 15 millones netos de puestos de trabajo desde 
“Estados Unidos es el indiscutible 
líderen casi todas las tecnologías de punta y en la apli- 
cación de tecnología de la información”. 

“Hay algunas debilidades, por supuesto”, admite 
Sachs. “Tasas de interés relativamente bajas para el 
ahorro. Las desigualdades de ingreso y riqueza, aun- 
que muy semejantes a la mayoría de los países de Eu- 


lo que ha llevado a la creación 


ropa Occidental, aparecen 
acompañadas por una educa- 
ción técnica de los obreros y los 
jóvenes muy por atrás del nivel 
alcanzado en muchos otros pa- 
íses”. Estos puntos de debilidad 
social, ampliamente reconoci- 
dos,sinembargo, “nosonlacla- 
se de factores que típicamente 
llevan a una crisis financiera”. 


¿Qué pasará en definitiva?, se pregunta Jeffrey 
Sachs. “El mejor pronóstico, por supuesto, sigue sien- 
do sólo una suposición. Si una desestabilización del 
mercado fuera a ocurrir, sería fácil explicarla después 
de que sucediera. Incluso un 20 por ciento de caída 
de las acciones, volvería a poner las tasas de ganan- 
cia dentro de la “normalidad” histórica. El impacto 
macroeconómico de semejante crac todavía parece 
modesto. Un estallido de la burbuja americana, siocu- 


rre, improbablemente llevara a un estancamiento pro- 


anota Sachs—, el debate ha girado a la cuestión de si 
la economía de EE.UU. está cabalgando sobre una 


burbuja bursátil, que podría estallar de repente y aca- 
bar con la actual expansión americana”. 


SITE: 


longado, a menos que sea acompañado por errores 
imprevistos de la política”. 


http://www.weforum.org/publica- 
tions/gcr/sachs.asp 


inversión de capitales industriales 
hacia la región en la última década. 
Este último fenómeno se refleja, en 
cambio, en el renglón inmediato por 
rubros, de las automotrices, princi- 
palmente las radicadas en México. 

Cuatro holdings estatales figuran 
entre las diez primeras del ranking. 
Dos de ellas (Pemex y Vale do Rio 
Doce, minera brasileña), en vías de 
privatización. Cinco filiales nortea- 
mericanas y una alemana (Volkswa- 
gen) completan la lista de las “top 
ten”. Estados Unidos es, además, el 
principal destino de ocho de las diez. 

Es notable el retroceso de las em- 
presas argentinas en dicho ranking 
durante 1997. YPEcayó del 7%al 119 
lugar, Cargill del 17% al 34”. Siderca 
y Nidera estaban entre las 50 prime- 
ras exportadoras y ahora están más 
allá del puesto70. Sólo Aceitera Ge- 
neral Deheza y Ford Argentina, que 
no aparecían entre las 200 mayores 
en 1996, ahora avanzan a los pues- 
tos 75 y 84, respectivamente. 

No sólo las petroleras y las cere- 
aleras argentinas sufrirán una nueva 
caída en el ranking cuando se elabo- 
ren las cifras para 1998. También 
Ford y Siderca fueron alcanzadas 
por el ataque de crisis asiática que 
soportan los mercados. Brasil, prin- 
cipal destino de las ventas externas 
automotricesargentinas, vieneredu- 
ciendo sus pedidos desde el segun- 
do trimestre a raíz de la caída en las 
ventas en su mercado interno, que se 
ubican entre un 20 y un 30 por cien- 
to debajo delas colocaciones del año 
pasado. La feroz competencia en el 
mercado mundial siderúrgico, par- 
ticularmente por la oferta de Rusia 
y Ucrania que perdieron el mercado 
asiático, deprimió los precios y has- 
ta provocó prácticas desleales con 
maniobras de dumping, denuncia- 
das por la principal empresa argen- 
tina del sector. La fragilidad de la 
oferta exportadora argentina fue 
puesta al desnudo por la crisis. 


Top locales 
Empresa Exportaciones 1997 


VERAS Bao: 
Siderca 401,5 
Gral. Deheza 385,5 
Nidera 376,8 
346,4 
338,7 
293,5 
2187 
268,4 
En millones de dólares. 
Fuente: América Economía 
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Jorrat, experto en pronósticos de nivel de actividad 


"VAMOS A UNA REGESION" 


Por Maximiliano Montenegro 


Juan Mario Jorrat, miembro del 

Consejo de Investigaciones de 
la Universidad de Tucumán, desa- 
rrolló en los últimos años un estudio 
único en el país. Consiste en aplicar 
a Argentina una metodología simi- 
lar a la que el National Bureau of 
Economic Research utiliza en Esta- 
dos Unidos paralos pronósticoseco- 
nómicos. En las últimas semanas, 
Abel Viglione, el economista de 
FIEL experto en producción indus- 
trial, introdujo a Jorrat al mundo de 
los bancos de inversión de la city 
porteña, varios de cuyos economis- 
tasjefesescucharon con atención las 
predicciones del profesortucumano, 
graduado en economía en Estados 
Unidos. La próxima semana el sub- 
secretario de Programación Macro- 
económica, Julio Nogués, se reuni- 
rá con él para evaluar la posibilidad 
de desarrollar una metodología si- 
milar en el INdEC, algo que en su 


- momento tentó a Juan Llach, cuan- 


do era viceministro de Cavallo. 
Jorrat mide el nivel de actividad 
con un indicador (llamado coinci- 
dente) mucho más abarcativo que el 
parámetro tradicional del PBI, ya 
que le suma datos de producción in- 
dustrial, ingresos, empleo, importa- 
ciones y consumo. Además, a dife- 
rencia del producto, que se calcula 
trimestralmente, tiene la ventaja de 
medirse mes a mes. Con otro indi- 
cador (llamado líder) puede deter- 
minar la dirección de la economía 
con seis meses de anticipación. Es- 
te índice está compuesto por varia- 
bles financieras y reales: cotizacio- 


Similar: “Poco antes de 
la recesión del “95, los 
índices estaban en niveles 
similares a los actuales. 
Hay una gran similitud 
con la situación 
pretequila”. + 


nes de la Bolsa, concursos preventi- 
vos y quiebras, oferta monetaria, 
precios de los servicios, productivi- 
dad del trabajo, horas trabajadas en 
la industria, etc. Con este indicador, 
hacia noviembre del *94 pronosticó 
con éxito la recesión del '95 y lue- 
go, hacia octubre de ese año, predi- 
jo la recuperación que sobrevino en 
el 96. 

—¿Los indicadores que usted 
elaboran está pronosticando rece- 
sión para el año próximo? 

—El índice líder, que anticipael ni- 
vel de actividad de los próximos 6 
meses, está marcando una “recesión 
de crecimiento”. Esto es una fuerte 
desaceleración de la economía. To- 
davía no hay evidencias de que va- 
ya a ocurrir una recesión clásica, es 
decir con una caída del PBL De to- 
dos modos hay una primera señal de 
recesión. 

—¿Cuál debería ser la segunda 
señal que confirme una recesión 
más tradicional? 

—La segunda señal es cuando el 
índice coincidente crecea menos del 
3 por ciento anual. Esta situación 
coincidiría con el inicio de una re- 
cesión clásica. El índice coinciden- 
te todavía está creciendo al 4 por 
ciento anual, muy por debajo del 12 
por ciento del año pasado, pero aun 
así arriba del límite. 

—Sus números, obviamente, to- 
davía no contemplan lo que suce- 


Según un método de 
última generación, 
utilizado en Estados 
Unidos, para predecir el 
rumbo de la economía, ya 
hay señales recesivas en 
el nivel de actividad. El 
modelo, que predijo con 
éxito la recesión del '95, 
llegará esta semana al 
Ministerio de Economía. 


dió en agosto, cuando subió la ta- 
sa de interés y se paró el ingreso de 
capitales. ¿Dada su experiencia, si 
se incluyeran estos datos, podría- 
mos entrar en los próximos meses 
en un proceso recesivo clásico? 

—Pocoantes de la recesión del “95, 
el índice coincidente estaba en nive- 
les similares alos actuales y después 
se precipitó de golpe. El índice de lí- 
der también revela una gran simili- 
tud entre la situación pretequila y la 
situación actual. Es decir, no lo des- 
carto. Imagínese que fuera en auto 
subiendo un cerro: si suelta el ace- 
lerador, por inercia va a seguir an- 
dando un poco, pero a una veloci- 
dad decreciente, vaa alcanzarel má- 
ximo de altura y después va empe- 
zar a retroceder. En este momento, 
por inercia todavía estamos yendo 
hacia arriba. Ahora pueden ocurrir 
dos cosas: que el motor se ponga en 
marca de vuelta o que empecemos a 
caer. 

—Conociendo como funciona la 
Convertibilidad, que el motor se 
ponga en marcha de vuelta impli- 
caría que se aclarar el panorama 
internacional que el ingreso de ca- 
pitales retomara impulso... 

—Lasituaciónexternaes clave. Ar- 
gentina está mucho más fuerte que 
en la etapa pretequila. Pero, desde el 
punto de vista internacional, lacrisis 
del Tequila tuvo sólo epicentro en 
México. Ahora están involucrados 
todos los países emergentes. Así, el 
resultado es bastante dudoso, hay 
que seguir observando qué pasa en 
los próximos meses. 

—¿Usted pronostica para este 
año un crecimiento del PBI de só- 
lo el 4 por ciento? 

—En este momento mi previsión 
es todavía más baja: es de alrededor 


Juan Mario Jorrat, profesor de la Universidad de Tucumán consultado por gurúes de la city. 
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Dice que ya hay señales de alarma y que la situación puede empeorar en los próximos meses. 


del 3 por ciento, todavía más baja. 
El nivel de actividad, ajustado por 
estacionalidad, es mucho menor al 
del año pasado. 

—El 3 por ciento es casi la mi- 
tad del pronóstico del 5,8 por cien- 
to que figura en el Presupuesto y 
que Roque Fernández sigue sos- 
teniendo... 

—La cifra oficial no fue revisada 
como consecuencia de los proble- 
mas de Asia. Antes de la crisis asiá- 
tica de octubre del año pasado yo 


Auto: “Imagínese que 
fuera en auto subiendo 
un cerro: si suelta el 
acelerador, por inercia va 
a seguir andando un poco 
y después va a empezar a 
retroceder”. 


preveía para este año un crecimien- 
to del 5 por ciento. Esa crisis ya nos 
costó 1 punto del PBI. El que Brasil 
no crezca y las nuevas turbulencias 
en Rusianos pueden costar otro pun- 
to. 

—¿Para el 99, la mayoría de los 
consultores habla de un creci- 
miento del PBI del 4 por ciento. 
¿Usted qué opina? 

—No me gusta pronosticarcon tan- 
ta anticipación para Argentina. Pe- 
ro la tendencia pareciera ser decli- 
nante. La tasa de crecimiento poten- 
cial de Argentina para los próximos 
años sería del orden de 3 a 3,5 por 
ciento anual, no más. En la primera 
fase de la Convertibilidad hubo un 
gran cambio estructural que impli- 
có un gran aumento de la producti- 
vidad. Ahora se siguen importando 
bienes de capital, pero la producti- 


vidad crece a un ritmo mucho me- 
nor. Así que en el futuro no se pue- 
de esperar tanto crecimiento como 
en Jos últimos años. 

—¿Qué opina de la proyección 
de los economistas de la Alianza, 
que dicen que Argentina podría 
crecer durante los cuatro años del 
próximo gobierno a una tasa pro- 
medio del 6 por ciento anual? 

Ojalá se hiciera realidad. Pero 
me parece demasiado optimista. Im- 
plicaría un crecimiento de la inver- 
sión y de la mano de obra que me 
parece inaccesible para Argentina 
por los próximos 10 años. 

—¿Qué puede pasar con la deso- 
cupación en los próximos años? 

—Es seguro que no se va a poder 
reducir a un dígito a fines del *99. Y 
perforar el piso del 13 por ciento va 
a costar más de lo que costó bajar 
hasta ahora la desocupación. 
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Ya salió el nuevo número de ARCHIVOS DEL PRESENTE. 


La revista de actualidad internacional más 


importante de Amér Latina 


En esta edición, Fitoussi. Attali, Castro y Decibe 
analizan los límites que puede poner a nuestr 
desarrollo la colisión entre Mercado y Democracia 
Seguimos la discusión sobre la moneda única 
en el Mercosur y el Acuerdo Multilateral 
de Inversiones. Iniciamos el debate acerca 
de cómo se distribuye el presupuesto educativo 
con el trabajo de Sánchez Martínez 
Krugman desmitifica a la economía de EEUL 
Gordon critica los beneficios del ALCA 
Y además escriben, entre otros. Kofi Annan, 
Seixas Correa, Potash y Pérez Llana. 
Si quiere entender lo que pasa en la Argentina y 
en el mundo, lca ARCHIVOS DEL PRESENTE 
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ultima 1 YEl 
utilizado en E stados 
Unidos, para predecir el 
rumbo de la economía, ya 
hay señales recesivas en 
el nivel de actividad. El 
modelo, que predijo con 
éxito la recesión del '95, 
llegará esta semana al 
Ministerio de Economía. 
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dió en agosto, cuando subió la ta- 
sa de interés y se paró el ingreso de 
capitales, ¿Dada su experiencia, si 
se incluyeran estos datos, podría- 
mos entrar en los próximos meses 
en un proceso recesivo clásico? 

—Poco antes de la recesión del 95, 
el índice coincidente estaba en nive- 
les similares a los actuales y después 
se precipitó de golpe. El índice de lí- 
der también revela una gran simili- 
tud entre la situación pretequila y la 
situación actual. Es decir, no lo des- 
carto. Imagínese que fuera en auto 
subiendo un cerro: si suelta el ace- 
lerador, por inercia va a seguir an- 
dando un poco, pero a una veloci- 
dad decreciente, vaa alcanzarel má- 
ximo de altura y después va empe- 
zar a retroceder. En este momento, 
por inercia todavía estamos yendo 
hacia arriba. Ahora pueden ocurrir 
dos cosas: que el motor se ponga en 
marca de vuelta o que empecemos a 
caer. 

—Conociendo como funciona la 
Convertibilidad, que el motor se 
ponga en marcha de vuelta impli- 
caría que se aclarar el panorama 
internacional que el ingreso de ca- 
pitales retomara impulso... 

—Lasituaciónexternaes clave. Ar- 
gentina está mucho más fuerte que 
en la etapa pretequila. Pero, desde el 
punto de vista internacional, lacrisis 
del Tequila tuvo sólo epicentro en 
México. Ahora están involucrados 
todos los países emergentes. Así, el 
resultado es bastante dudoso, hay 
que seguir observando qué pasa en 
los próximos meses. 

—¿Usted pronostica para este 
año un crecimiento del PBI de só- 
lo el 4 por ciento? 

En este momento mi previsión 
es todavía más baja: es de alrededor 


Juan Mario Jorrat, profesor de la Universidad de Tucumán consultado por gurúes de la city. 
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Dice que ya hay señales de alarma y que la situación puede empeorar en los próximos meses. 


del 3 por ciento, todavía más baja. 
El nivel de actividad, ajustado por 
estacionalidad, es mucho menor al 
del año pasado. 

—El 3 por ciento es casi la mi- 
tad del pronóstico del 5,8 por cien- 
to que figura en el Presupuesto y 
que Roque Fernández sigue sos- 
teniendo... 

—La cifra oficial no fue revisada 
como consecuencia de los proble- 
mas de Asia. Antes de la crisis asiá- 
tica de octubre del año pasado yo 


Auto: “Imagínese que 
fuera en auto subiendo 
un cerro: si suelta el 
acelerador, por inercia va 
a seguir andando un poco 
y después va a empezar a 
retroceder”. 


preveía para este año un crecimien- 
to del 5 por ciento. Esa crisis ya nos 
costó 1 punto del PBI. El que Brasil 
no crezca y las nuevas turbulencias 
en Rusianos pueden costarotro pun- 
to. 

—¿Para el *99, la mayoría de los 
consultores habla de un creci- 
miento del PBI del 4 por ciento. 
¿Usted qué opina? 

No me gusta pronosticarcontan- 
ta anticipación para Argentina. Pe- 
ro la tendencia pareciera ser decli- 
nante. La tasa de crecimiento poten- 
cial de Argentina para los próximos 
años sería del orden de 3 a 3,5 por 
ciento anual, no más. En la primera 
fase de la Convertibilidad hubo un 
gran cambio estructural que impli- 
có un gran aumento de la producti- 
vidad. Ahora se siguen importando 
bienes de capital, pero la producti- 


Al confiar en el Banco Municipal, Ud. tiene la seguridad de contar con 
ES ales facilidades, los mejores servicios, y muy cerca suyo. 


Banco Municipal de La Plata 
EL BANCO DE LA REGIO 
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vidad crece a un ritmo mucho me- 
nor. Así que en el futuro no se pue- 
de esperar tanto crecimiento como 
en los últimos años. 

—¿Qué opina de la proyección 
de los economistas de la Alianza, 
que dicen que Argentina podría 
crecer durante los cuatro años del 
próximo gobierno a una tasa pro- 
medio del 6 por ciento anual? 

Ojalá se hiciera realidad. Pero 
me parece demasiado optimista. Im- 
plicaría un crecimiento de la inver- 
sión y de la mano de obra que me 
parece inaccesible para Argentina 


* por los próximos 10 años. 


—¿Qué puede pasar con la deso- 
cupación en los próximos años? 

—Es seguro que no se va a poder 
reducir a un dígito a fines del *99. Y 
perforar el piso del 13 por ciento va 
a costar más de lo que costó bajar 
hasta ahora la desocupación. 


Ya salió el nuevo número de ARCHIVOS DEL PRESENTE. 


La revista de actualidad internacional más 


importante de América Latina 


En esta edición, Fitoussi. Attali, Castro y Decibe 


analizan los límites que puede poner a nuestro 


Los 90 


ya tienen 
quien 


le escriba. 


desarrollo la colisión entre Mercado y Democracia 
Seguimos la discusión sobre la moneda única 
en el Mercosur y el Acuerdo Multilateral 
de Inversiones. Iniciamos el debate acerca 
de cómo se distribuye el presupuesto educativo 
con el trabajo de Sánchez Martínez 

Krugman desmitifica a la economía de EEUU. 


Gordon critica los beneficios del ALCA. 


Y además escriben, entre otros. Kofi Annan, 
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LOS PESOS 
Y LAS RESERVAS 
DELA ECONOMIA 


(en millones) 
en$ 


Nota: La circulación monetaria es el 


Después de tumbar a 
los tigres asiáticos y 
a Rusia, la crisis se 
mudó a América 
latina. El gatillo se 
disparó con rumores 
de devaluación en 
Venezuela, lo que 
derivó en un 
estrepitoso derrumbe 
de las bolsas de la 
región. 


en$ 


nos ahorristas. 


TASAS 


VIERNES 14/08 
en u$s 
% anual 


NOTA: Todos los valores son promedios de mercado y para los 
plazos fijos se toma la tasa que reciben los pequeños y media- 


El Buen 


Por Alfredo Zaiat 


La corrida contra los merca- 

dos emergentes se trasladó a 
los de Latinoamérica. Desde hace 
un año, cuando la crisis estalló en 
Tailandia y se expandió al resto de 
Asia, las bolsas de la región habí- 
an sufrido fuertes coletazos pero 
no había pánico. Incluso cuando 
Brasil padeció un intenso ataque 
especulativo, en noviembre pasa- 
do, hubo una profunda sacudida 
pero sin llegar a esa sensación de 
vacío en que están envueltos aho- 
ralos financistas. Y ya no esla pre- 
ocupación por el derrumbe de las 
acciones, sino por el derrape delos 
títulos públicos. 

La crisis va saltando vallas y a 
medida que avanza el horizonte se 
pone cada vez más negro. Mientras 
que la valla que supera sea la de las 
acciones se genera nerviosismo y an- 
gustia en el recinto, pero queda cir- 
cunscripto a ese microclima. Pero si 


VIERNES 21/08 
en$ en u$s 
% anual 


Acindar 1,420 
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la valla que pasa es la de los bonos, 
el escenario es otro. No se trata só- 
lo de pérdidas de capital que sufri- 
rán los especuladores bursátiles por 
las caídas de las cotizaciones, sino 
que ahora la economía real empeza- 
rá a sufrir. 

El retroceso de las paridades de 
los títulos públicos refleja la menor 
confianza de los inversoresen laevo- 
lución de la economía y, por lo tan- 
to, exigen una tasa mayor por con- 
servaresos papeles. Esa tasa más al- 
ta tiene su espejo en lo que los finan- 
cistas denominan riesgo país: a qué 
nivel de tasa Argentina consigue los 
dólares necesarios para renovar sus 
vencimientos de deuda y para cubrir 
el déficit de las cuentas públicas. 

Si la tasa sube para financiar al 
Gobierno también lo hará para las 
empresas que buscan fondos para 
sus negocios. Y también se encare- 
cerá el crédito para quienes quieran 
comprar una casa, un auto y otros 
bienes de consumo. Ese aumento del 
costo del dinero impactará en el ni- 
vel de actividad debido a que habrá 
una menor propensión a invertir de 
las empresas y a consumir de la gen- 
te. Así se gatillará el círculo vicioso 
de desaceleración de la economía, 
que en el peor de los casos deriva en 
recesión, como sucedió con la crisis 
mexicana en 1995, 


Plazo Fijo a 30 días 6,7 5,9 7,0 6,0 Para que esa dinámica se desarro- Septiembre . 
60 días 8,4 6,1 9,6 6,2 lleentoda su dimensión la actual cri- Octubre 

Caja de Ahorro 3,0 2,4 3,0 24 sis que ha mudado su epicentro aLa- Noviembre .. 

Call Money 7,3 6,8 9,0 8,5 tinoamérica, con el primer sismo en Diciembre... 


Venezuela, debería castigar con du- 
reza a Brasil. El ataque especulati- 
vo al bolívar, la moneda venezola- 
na, tiene un mensaje fulminante de 
los inversores internacionales: si 
gran parte de los mercados emergen- 
tes, desde los tigres asiáticos hasta 
Rusia, tuvieron que aplicar forzadas 


Cir. monet. al 19/08 15.415 Q 

Depósitos al-12/08 PES DOLAR 

Cuenta Corriente 9.307 dy 

Caja de Ahorro 8.429 ACCIONES (cotización en 

Plazo Fijo 14.754 casas de cambio) 

PRECIO VARIACION i 

Reservas al 19/08 e ae (en pesos) (en porcentaje) Viernes ant. ........ 1,0015 

Oro y dólares 23.157 Viernes Viernes Semanal Mensual Anual 1,0015 

Títulos Públicos 1.718 14/08 21/08 1,0015 
1,0015 


1,170 -35,0  -50,8 


Pánico en la City 


devaluaciones competitivas por qué 
no deberían hacer lo mismo los de 
América latina. 

Y tal como muestra la historia re- 
ciente de las economías asiáticas, 
cuando una pierde la pulseada con 
el mercado y tiene que devaluar su 
moneda ingresa en un camino sin re- 
torno. Camino que obliga al resto de 
sus vecinos a imitar. Ese es, preci- 
samente, el principal riesgo para la 
convertibilidad. 


INFLACIÓN 


(en porcentaje) 


Agosto 1%) cncccconicicconanannonos ; 


Enero 1998.. 


ocooocnocosoo 
w=0=00NVWNON 


Inflación acumulada últimos 12 


meses: 1,2%. 


1,0015 


dinero que está en poder del público y Alpargatas 0,114 0,097 -14,9 -52,7  -76,9 
e oa rca, Ls neos de As 1220 1060 199 314 08D ero dl 
por el BCRA. Las reservas están con- Capex 4,000 3,850 -3,8 17,6 -42,1 Pill E 

tabilizadas a valor de mercado. Central Costanera 2,690 2,500 7,1 -13,8 4,1 

Comercial del Plata 0,780 0,657 -15,8 -37,4  -58,4 

Siderar 3,000 2,140 -28,7 -42,9 -49,7 

Siderca 1,560 1,230 -21,2 -35,6 -52,1 

Banco Francés 7,770 6,930 -10,8 -16,0 -25,9 

Banco Galicia 4,500 4,000 -11,1 -22,0 -26,6 

Indupa 0,640 0,525 -18,0 -31,4 -56,3 

Irsa 3,320 2,840 -14,5 -23,2 -23,7 

Molinos 1,790 1,550 -13,4 -30,2 -35,0 

ZAR | Peréz Compac 4,860 4,190 -13,8 -27,8  -40,1 

a = Renault" 1,630 1340. -178 385  -21 

) Sevel 0,620 0,510 -17,7 -41,0 -44,6 

. Telefónica 3,140 2,620 -16,6 -26,9 -28,7 

qe 1 - Telecom 6,150 5,250 -14,6 -23,0 -25,5 

EE 4 ba y Ae 22,600 -15,8 -22,9 -32,0 

AR = ndice Merva 1539 407,220 -15,8 -30,8 -40,8 

CALAS Indice General — 18,539,540 16.053,750  -134  -23,2  -30/4 
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¿Cómo evalúa la situación de la Bolsa y cuáles son 
sus perspectivas? 

Es una catástrofe. El índice de acciones líderes Mer- 
val perdió casi 16 por ciento en la semana. Pero lo más 
preocupante es el retroceso de los títulos públicos (los 
Brady cedieron entre el 7,7 y el 10 por ciento). Esto im- 
plica una suba de las tasas de interés que afectará ine- 
vitablemente el crecimiento de la economía. La pers- 
pectiva inmediata para los papeles no es positiva. No 
obstante, creo, pensando en el largo plazo, que es un 
buen momento de comprar bonos e, incluso, algunas 
acciones. Hay que tener en cuenta que no sólo sus pre- 
cios están bajísimos, sino que además Argentina tienen 
todos los indicadores fundamentales muy sólidos. 

¿Cuáles son los centros de preocupación en las pla- 
zas internacionales? 


UNION 
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| 


RAFAEL OLARRA GIMENEZ 


——Micepresidentede-— 
—Galicia-Administradora— 
=———Ae Fondos del 
——Bancode-Galicia 


Los inversores ven con temor sobre todo 
la situación complicada de países como Ve- 
nezuela o Rusia, y lo que pueda pasar con 
China y Brasil. 

=¿Cuál es el panorama en Venezuela? 

—La situación en este país es crítica y pue- 
de pegar muy fuerte en Argentina. Está so- 
portando una presión cambiaria terrible que 
se traduce en un alto drenaje de dólares. Un 
indicador claro es que el riesgo país de Ve- 
nezuela prácticamente se duplicó en dos dí- 
as. Todo parece indicar que va a tener que 
devaluar su moneda. 

¿En Brasil también se está complicando? 

—Es el mayor peligro porque tiene desequi- 
librios económicos muy importantes. No ha 
podido resolver, por ejemplo, su gran deuda 
de corto plazo. En cambio, pese a las caídas 
que vienen sufriendo, sus reservas siguen 
siendo elevadas. Además, la probable reelec- 


ción de Henrique Cardoso, que muestran las últimas 
encuestas, le da la ventaja de una mayor previsibilidad 
política. A esto hay que añadirle el fuerte ingreso de ca- 
pitales por las privatizaciones pendientes. 

=¿Quedó superada la crisis en Rusia? 


—Pienso que lo peor ya pasó. Rusia entró 
en cesación de pagos pero ya está reestruc- 
turando su deuda externa. Además, consi- 
derando la importancia política que este 

país tiene paralos países occidentales, és- 
tos procurarán facilitarle una solución 
a los problemas. 

—¿Quéprobabilidades existen de que 
China devalúe el yuan? 

—Creo queno va a devaluar. Sobre 
todo porque Estados Unidos, de 
quien depende el superávit comercial 
de China, está presionando para que no lo 


TITULOS 
PUBLICOS 


Bónex en dólares 


Viernes 
14/08 


Bocon | en pesos 122,750 110,000  -10,4 -13,2 -4,3 
Bocon | en dólares 126,000 117,000 -7,1 -9,1 -2,9 
Bocon Il en pesos 103,400 89,750  -13;2 -16,5 -9,3 
Bocon Il en dólares 123,000 110,000 -10,6 -12,4 -5,8 


Serie 1989 99,300 96,500 -2,8 -3,0 0,9 
Serie 1992 96,250 93,000 -3,4 9 -0,6 


PRECIO VARIACION 
(en porcentaje) 
Viernes Semanal Mensual Anual 


21/08 


Brady en dólares 
Descuento 

Par 

FRB 


ARJETA 


79,750 
73,125 
87,500 


Los precios son por la lámina al 100 por ciento de su valor sin descontar 
las amortizaciones y rentas devengadas. 


PROC 


69,000 
63,000 
74,000 


19,5, 
-13,8 
15,4 


-19,1 
-18,5 
-18,8 


-17,6 
14,1 
17,4 
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Por la falta de 
hacienda, la propia 
industria comenzará 
a importar para 
cumplir los 
compromisos de 
exportación. Las 
carnes australianas 
no llegarán a los 
consumidores 
locales. 


Crisis frigorífica 
y carne importada 


Por Aldo Garzón Garzón 


“Susana ni siquiera levanta el 

tubo”, se lamentó ante Cash el 
presidente de la Cámara de la Indus- 
tria y Comercio de Carnes (CIC- 
CRA), Miguel Schiariti, al referirse 
a los llamados, sin respuesta, a la 
subsecretaria de Alimentación, Su- 
sana Merlo. El sector frigorífico 
quiere saber en qué quedó el Comi- 
té de Crisis Mixto prometido por el 
Gobierno para atender las demandas 
del sector. 

Conla perspectiva de perder mer- 
cados de exportación de aquí a dos 
años, cuando se estima que serepon- 
drá el stock de hacienda, los frigorí- 
ficos locales ya comenzaron a ana- 
lizar ofertas de Australia, Nueva Ze- 
landa y Estados Unidos para impor- 
tar materia prima y poder seguir fun- 
cionando. La reciente compra de 
Quickfood (dueña de la marca Paty) 
por parte de CEPA, por otra parte, 
confirma la obligada fusión de em- 
presas por la crisis en el sector, que 
anticipara el todavía secretario de 
Agricultura y Ganadería, Felipe So- 
lá, a este diario dos semanas atrás. 

Según Schiariti, si bien la sema- 
na pasada se habló de un próximo 
ingreso de entre 7 y 8 mil toneladas 
de carnes desde Australia y Nueva 
Zelanda, “todavía no ha entrado un 
gramo”. El empresario, cuya cáma- 
ra reúne alos frigoríficos dedicados 
al troceado de la cuota Hilton, esti- 
ma que los precios, incluyendo el 
arancel común del Mercosur paralas 
importaciones de extrazona (en tor- 
no al 16 por ciento), serían de 2,20 


dólares el kilo para el equivalente * 


media res con hueso y de 3,5 para la 
carnaza, “muy similares a los valo- 
res locales”. Pero lo peor que podría 
pasar es que se importara carne des- 
de la Unión Europea, que está sub- 
sidiada. “Ya hay un pedido formu- 


la 
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el campo. 
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lado al Servicio de Sanidad Animal 

por parte de los frigoríficos termo- 
procesadores para importar desde la 
UE carne, que podría transmitir la 
enfermedad conocida como la vaca 
loca”. 

Los frigoríficos termoprocesado- 
res son los que producen carne co- 
cida, como por ejemplo, el corned 
beef. Hay dos: CEPA y Swift. Con- 
sultado por Cash, Juan Munster, di- 
rector comercial de CEPA, desmin- 
tió que hayan pedido autorización al 
Senasa para importar carne europea. 
“Ni siquiera lo estamos evaluando”, 
aseguró. Confirmó, sin embargo, 
que consideran muy posible la intro- 
ducción de carne australiana (a 1,70 


Precios: Los precios de 
importación serían de 
2,20 dólares el kilo para 
la media res con hueso y 
de 3,5 para la carnaza, 
“muy similares a los 
valores locales”. 


dólares el kilo, para elaborar) y de 
Nueva Zelanda, mientras continúa 
laimportación de ganado en pie des- 
de Uruguay y otros países vecinos. 

El sector cárnico argentino sufre 
demasiados problemas a un mismo 
tiempo: falta de materia prima (des- 
cendió en 3 millones de cabezas el 
ganado en los últimos tres años), un 
ciclo adverso caracterizado por re- 
tención de animales jóvenes, sobre- 
oferta por parte de Estados Unidos 
y la Unión Europea, y caída de la de- 
manda en el sudeste asiático debido 
alacrisis financiera deesazona. Hay 
14 plantas cerradas y la credibilidad 
en la gestión del sector está seria- 
mente salpicada por las sospechas 
de evasión de impuestos en toda la 
cadena. 


La mayoría de los operadores del 
mercado consultados coincide en 
que laimportación de carnesde Aus- 
tralia y Nueva Zelanda servirá, al 
menos, para ponerle un techo a los 
precios locales. Para Felipe Solá, no 
es cuestión de “rasgarse las vestidu- 
ras” por estas importaciones. El 
mundo, para el titular de Agricultu- 
ra, “es de ida y vuelta”. Ocurre que 
la carne de esos países podrá venir 
algo más barata, pero sin subsidios. 
Y se aplicaría a la reexportación. Si 
hay algo que la Argentina debe cum- 
plir, es con las 28 mil toneladas que 
tiene asignadas en Europa porlacuo- 
ta Hilton. De la misma opinión es 
Enrique Crotto, de la Sociedad Ru- 
ral, para quien la principal bandera 
es la libertad de mercados. 

Hace ya tres semanas que las prin- 
cipales cámaras de la industria frigo- 
rífica se reunieron con el ministro de 
Economía, Roque Fernández y re- 
presentantes de Agricultura y Gana- 
dería, para que el gobierno les tire un 
salvavidas que les permita seguir 
adelante. Pidieron que se aumente el 
nivel dereintegros, la devolución au- 
tomáticadel IVA y unareducción del 
70 porciento en los aportes previsio- 
nales, propuesta, esta última, quesó- 
lo podrá tener cabida en el marco de 
una rebaja integral de las contribu- 
ciones patronales, quizás recién a 
partir del año próximo. 

En el medio, ha quedado demora- 
da la constitución, aunque sea, de un 
comité de crisis, del que también par- 
ticipará la Federación Gremial, ya 
que el sector ha perdido 8 mil pues- 
tos de trabajo en el último año. “Nos 
alarma.este silencio de radio”, dice, 
con los decibeles bajos, Miguel 
Schiariti, mientras machaca, quizá 
como una forma de hacerse oír, so- 
bre la necesidad de impedirel ingre- 
so de carne europea y recuerda los 
pollos de Mazzorín. 
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__ Por Enrique M. Martínez * 


Tanta discusión sobre modelos 

que no se definen previamen 
te provoca seguramente confusión 
y hastío en un lector mínimamente 
interesado, aunque no sea especia- 
lista, Quiero plantear 
una invitación arefle- 
xionar sobre el senti- 
do último del debate 
económico en nues- 
tro país y en el mun- 
do, para ver si se pue- 
de ayudar a eludir los 
clichés y las consig- 
nas. 

Está claro que la 
globalización está 
produciendo unacon- 
centración de poder y 
de ingresos fenome- 
nal, tanto entre países 
comoen el interior de 
cada país, incluyendo 
los desarrollados. 
Quien quiera orientar 
la economía argentina debe expli- 
car el fenómeno y encontrar formas 
de contrarrestarlo. Para eso debe te- 
ner en cueñta que nuestra condición 
de productores de materias primas 
y nuestra bajísima autonomía tec- 
nológica son propicias para que se 
pueda integrar con prosperidad al 
mundo una pequeña fracción de la 


Ingresos: La 
globalización está 
produciendo una 
concentración de 
ingresos, entre países, 
incluyendo los 
desarrollados. 


población y el resto quede aislado 
hasta de sus propios compatriotas, 
que no los necesiten ni'como traba- 
jadores ni como consumidores. 

En este marco, auspiciar una fi- 
losofía de libre mercado totalmen- 
te desregulado, donde el más fuer- 


Lo primero es lo primero 


Los egipcios creían que cada uno tiene un doble de sí mismo, 
el Ka —lo que los alemanes Haman “Doppelgánger”, sombra u 
otro yo—. Unos pueblos reprimen el otro yo, según mostró Freud 
en sus estudios del inconsciente. Otros, en cambio, tienen un otro 
yo tan fuerte que confunden el uno y el otro. Eso les pasa a los 
argentinos, y ese rasgo lo captó magníficamente el dibujante Jo- 
sé A. Guillermo Divito (1914-69) en su tira cómica “El otro yo 
del doctor Merengue”. El “yo” representaba su figura pública; el 
“otro yo” expresaba sin inhibición todo lo ocultamente deseado 
por el yo, pero pasible de censura por los demás. Nuestro yo ins- 
titucional es Alberdi, la Constitución, a la que debe someterse to- 
da otra ley y toda acción pública y privada. Nuestro otro yo ins- 
titucional es Rosas, la exaltación de la discrecionalidad, el des- 
conocimiento de toda norma superior y el gobierno por ucases. 
Hoy mismo, el Congreso de la Nación tramita un proyecto de fle- 
xibilización laboral, remitido por el PEN, que, de aprobarse, no 
sería objetado por la CSJN. Sin embargo, ignora o contradice el 
art. 14 bis de la Constitución: ¿limita la jornada laboral a un tér- 
mino digno? ¿Norma el descanso? ¿Define cuántos pesos es una 
retribución justa? ¿Obliga a que el salario sea al menos vital? 
¿Revoca la amovilidad salarial prescrita por la Ley de Converti- 
bilidad? ¿Qué participación otorga al trabajador en las ganancias 
de las empresas? ¿Qué control de la producción permite al obre- 
ro? ¿Qué colaboración con la dirección de las empresas le per- 
mite ejercer? ¿Se lo protege contra el despido arbitrario? ¿Se da 
estabilidad al empleado público? ¿Se garantizan los convenios 
colectivos? ¿Garantiza la estabilidad en el empleo de los repre- 
sentantes gremiales? ¿Otorga el Estado una seguridad social in- 
tegral e irrenunciable? ¿El PAMI administrado por los interesa- 
dos? ¿Se otorgan jubilaciones y pensiones móviles? ¿Se da sala- 
rio familiar a unos y a otros no? ¿Cómo se accede a una vivien- 
da digna? ¿Toda familia gozará de protección integral? Esa es la 
agenda de la Constitución. No la acepta, empero, la misma clase 
política que redactó y juró esa Constitución hace apenas 4 años. 
Prefiere el otro yo, la disciplina partidaria, la lealtad al líder y el 
propio éxito. Perfumada y rumbosa, prefiere el olor inconfundi- 
ble del billete nuevo al del sudor de los trabajadores. Por algo no 
goza de fe pública ni de credibilidad. 
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te se sienta justificado en su éxito 
hasta por la ideología, mientras el 
derrotado tenga como única salida 
la caridad oficial, es suicida. Es sui 
cida porque, de tal modo, los vín- 
culos entre los compatriotas se de- 
bilitarán hasta desaparecer y sólo 


quedará la yuxtaposición física de 
dos poblaciones distintas —una 
próspera y otra sin esperanza— en 
un mismo espacio geográfico, con 
el horizonte de caos social que ello 
implica. Este es el auténtico proble- 
ma y no otro. 

El actual panorama debe reempla- 
zárselo por un cuerpo de ideas y ac- 
ciones que fortalezca la construc- 
ción de vínculos, en lugar de su di- 
solución. 

En términos prácticos esto quie- 
re decir que la desocupación debe 
ser resuelta por el aumento de la ac- 
tividad del 85 porciento que hoy tie- 
ne trabajo, de manera de absorber al 
15 por ciento de los desocupados, 
en lugar de postular que el proble- 
ma es de cada desempleado y se re- 
suelve estudiando de noche o con- 
virtiéndose en microempresario. 

El problema de las pymes se re- 
solverá construyendo cadenas pro- 
ductivas que vinculen empresas 
grandes consus proveedores oclien- 
tes pequeños de modo que el con- 


junto seacompetitivo internacional 
mente. No se resolverá meramente 
imaginando que los pequeños em 
presarios deberían tomar más cur 
505. 

Los cambios necesarios superan, 
por lo tanto, los ajustes macroeco- 
nómicos y en tal con- 
texto resulta un me- 
ro juego algebraico 
postular a qué tasa 
crecerá el producto y 
cuál será el efecto de 
esto sobre elempleo, 
ya que si nada cam- 
bia, insisto, mi si- 
quiera se estará for- 
mulando hipótesis 
sobre un país inte- 
grado. 

Los problemas de 
la sociedad son de 
todos, no sólo de 
aquellos que se 
acuestan sin comer o 
con los bolsillos va- 
cíos. Hasta que esto 
no se refleje en un programa de go- 
bierno, el país no tendrá ni entidad 
ni paz interior. 

Por esta razón esencial es que va- 
le la pena pensar dos veces antes de 
caer en considerar que un retoque de 
las ideas menemistas puede ser solu- 
ción para el país. Ser liberal o neoli- 
beral o neoliberal modernizado ter- 


Cursos: El problema de 
las pequeñas y medianas 
empresas no se resolverá 
meramente imaginando 
que esos empresarios 
deberían tomar más 
Cursos. 


minará significando ser cómplice de 
nuestra disgregación como comuni- 
dad, en un proceso de globalización 
que paradójicamente nos lleva a ser 
provincias de una nación única. 


* Economista de la Alianza. 


El baúl de Manue P Fernández López 


Del tomate 


Los economistas no tienen coronita, y a pesar de valiosos apor- 
tes se ven expuestos como otros mortales a extravíos de la razón, 
aunque no suelen tener conciencia de ello. La moderna teoría del 
crecimiento económico, por ejemplo, nace con un artículo de Roy 
Harrod de 1939. Este economista, en 1928, descubrió la curva de 
ingreso marginal de la empresa y envió para publicar un artículo 
a Keynes, responsable del Economic Journal. Keynes lo pasó a 
examen de Frank Ramsey, quien lo objetó, con gran disgusto de 
Harrod. Este narró el suceso en Vida de Keynes, donde ocultó el 
verdadero efecto: dijo que aquella vez le afectaba una “salud pre- 
caria”. En verdad, se había vuelto loco, y eso no lo dijo él sino 
Phelps Brown, en un homenaje a Harrod después de fallecer: “Su- 
fría un colapso nervioso, no podía comer ni leer, y sentía especial- 
mente que alguien constantemente tironeaba de un largo pelo que 
tenía enredado en su cerebro”. Año y medio después superó el 
trance; el artículo se publicó en junio de 1930 y luego Harrod dio 
enormes aportes a su país y a la ciencia. Otro caso: John Nash, es- 
tudiante de química, física y matemática, apoyado por A. W. Tuc- 
ker se doctoró en Princeton (allí enseñaban los creadores de la te- 
oría de los juegos, von Neumann y Morgenstern) con la tesis Jue- 
gos no cooperativos (1950). Afectado de psicosis, Nash debió abs- 
tenerse varios años de tareas científicas. Cuando en 1994 se le dio 
el Premio Nobel en Economía por su temprana contribución a la 
teoría de los juegos, sus colegas de universidad se preguntaban: 
“¿A quién? ¿Al loquito?”, Acá escuchamos de graduados en Eco- 
nomía propuestas como éstas: ¿el pueblo X se quedó sin fuentes 
de trabajo?: mándense sus habitantes a otro lugar. ¿Tener empleo 
es un privilegio?: que el subsidio a los desocupados lo paguen de 
su salario los ocupados. ¿Gravar las ganancias reduce el incenti- 
vo a invertir?: que tributen los asalariados, se exima de IVA a con- 
sumos de ricos y se grave a consumos de pobres; etc. El doctor 
Ramos Mejía enseñó que la locura está más extendida de lo que 
parege. Que el poder no sólo corrompe la moral; también el cere- 
bro: a Reagan le afecta demencia presenil. Su aliada en restable- 


cer el poder neoconservador, Margaret Thatcher, ¿estaba en su sa- 
no juicio cuando suprimió la copa de leche a alumnos de escue- 
las públicas? ¿Cuántos más habrá que, detrás de propuestas extra- 
vagantes, encubren rayes fenomenales? 
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Las ventas de los supermerca- 
dosenlazona metropolitana cre- 
cieron el 97,6 por ciento en los 
últimos cinco años. Según unes- 
tudio publicado en la última edi- 
ción de la revista Apertura, Dis- 
co maneja el 18,3 por ciento del 
mercado, seguido por Carrefour 
(17,2), Coto (12,7) y Norte 
(12,1). 


EL BOOM DE LOS HIPER 


—Capital Federal y 
Gran Buenos Aires— 
(ventas en millones de pesos) 


1992 3118 
1993 3903 
1994 4436 
1995 4970 
1996 5760 
1997 6160 


h Fuente: Apertura. E 


La siderúrgica del grupo Te- 

chint cerró su ejercicio econó- 

2 mico trimestral al 30 de junio úl- 

"timo con una ganancia de 52,8 

millones de pesos. Este resulta- ' 

do fue un 5,3 porciento superior * 

= al obtenido en igual lapso de 

- 1997. Las ventas sumaron 242,1 

mil toneladas, de las cuales 

163,3 fueron exportaciones. La 

: producción, en tanto, totalizó en 
- este período 206,9 toneladas. 


PSA 


 Laempresa del grupo Pescar- 
mona vendió en 53,5 millones 
de pesos sus participaciones en 
los ferrocarriles Buenos Aires al 
2 Pacífico (73,6%) y Mesopotá- 
mico General Urquiza (70,6%). 
Las dos líneas, que facturan al 
= año 75 millones, pasaron a ma- 
= nos del grupo brasileño que con- 
' trola Ferrovía Sul Atlántico y es 
fuerte accionista de Ferrovía 
Centro Atlántica. IMPSA apli- 
2 cará los fondos obtenidos a can- 
E celar deuda de corto plazo. 


La concesionaria del servicio 
de agua potable y cloacas de Ca- 
pital Federal y 17 partidos del 
conurbano bonaerense obtuvo 
en 1997 una ganancia de 57,7 
millones de pesos. Sus ingresos 
netos en ese período totalizaron 
420 millones de pesos, mientras 
que los activos y el patrimonio 
neto fueron de 971 y 273 millo- 
nes, respectivamente. Entre ma- 
yo de 1993 y diciembre del año 
pasado la compañía invirtió 
1045 millones de pesos y añadió 
. 2,5 millones de nuevos usuarios. 
E La empresa anticipó menores 
E ganancias para 1998 debido a su 
imposibilidad de facturar el Ser- 
vicio Universal (SU) que fue tra- 

+ bado por una decisión de la Jus- 
ticia. 


Esta Fundación realizará el 
próximo 26 un seminario sobre 
La Competencia Internacional 
por la Inversión Extranjera. El 
evento, organizado junto con la 
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siones de la Secretaría de Indus- 
tria, se efectuará en el Hotel Li- 
bertador a las 9.00. La entrada 
es libre y gratuita. 


DITA PARAR PARRES  I AS TETAGITNO RO) PRICIRICNAR 


